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Resumen 
En los más de 24 años que han transcurrido desde la 
implementación de la pionera y estructural reforma previsional en 
Chile, uno de los temas escasamente debatidos y analizados son los 
efectos distributivos de la reforma del sistema de pensiones (1980-
1981). El impacto social de la reforma previsional se ha analizado 
principalmente desde la perspectiva de sus efectos económicos y 
financieros. La dimensión de equidad de la reforma previsional ha 
estado generalmente ausente de los debates de centros académicos y 
de organismos internacionales, asumiéndose implícitamente la 
mayoría de las veces que una reforma previsional como la chilena es 
neutral en cuanto a sus efectos distributivos. Este documento explora 
la dimensión de equidad y los efectos distributivos generados por la 
reforma del sistema de pensiones en Chile, en especial, en su 
transición previsional utilizando micro datos de la primera Encuesta 
de Protección Social (EPS, 2002), cifras agregadas de la encuesta 
CASEN (1992-2003) y simulaciones de tasas de reemplazo por género 
utilizando las densidades de cotización auto reportadas en la EPS 
(2002).  
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Introducción 
La amplitud, velocidad y profundidad de la reforma previsional 
chilena ha despertado la atención mundial generando una influencia 
significativa en América Latina y otros países en vías de desarrollo, 
así como en países desarrollados (ver debate sobre la reforma 
previsional en Estados Unidos). Chile ofrece un interesante caso de 
estudio, no sólo porque ha sido uno de los pioneros y más 
comprensivos sistemas de seguridad social en América Latina, sino 
también por proveer un fascinante modelo para analizar, entre otros, 
los efectos distributivos de la transición previsional, desde un sistema 
de pensiones público colectivo de reparto a un esquema de 
capitalización individual plena administrado por el sector privado. 
Este documento explora la dimensión de equidad de la reforma 
del sistema de pensiones en Chile, en especial en su transición 
previsional, utilizando micro datos de la primera Encuesta de 
Protección Social (EPS, 2002);1 cifras agregadas de la encuesta 
CASEN (1992-2003) y simulaciones de tasas de reemplazo por género 
utilizando las densidades de cotización auto reportadas en la EPS 
(2002). 
La escasa literatura acerca del efecto distributivo del sistema 
previsional chileno se remonta al análisis del antiguo sistema público 
de reparto. Los estudios que hacen referencia al tema mencionan que 
el esquema de las antiguas cajas previsionales contenía numerosas 
distorsiones. De acuerdo con Mesa-Lago (1985), los beneficios del 
sistema antiguo fueron indirectamente financiados (vía incrementos en  
                                                     
1
  PS (2002) es la primera Encuesta de Protección Social de la Subsecretaría de Previsión Social, del Ministerio del Trabajo, realizada 
por el Centro de Micro Datos del Departamento de Economía de la Universidad de Chile. 
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precios e impuestos) por quienes no estaban asegurados. Otro estudio, sin embargo, presenta que el 
sistema antiguo de pensiones era moderadamente progresivo (Foxley, Aninat y Arellano, 1980). 
Ambos puntos de vista no necesariamente son opuestos. Los privilegios disfrutados por grupos 
relativamente pequeños y los regímenes especiales para los grupos poderosos fueron ciertamente 
inequidades del sistema de reparto. Sin embargo, los efectos agregados del sistema pueden haber 
sido moderadamente progresivos (Marcel y Arenas de Mesa 1992). La reforma del sistema de 
pensiones en Chile terminó con cualquier efecto redistributivo, progresivo o regresivo que el 
antiguo sistema pudo generar. 
Este documento presenta antecedentes respecto de la reforma previsional en Chile en 
términos que ésta no ha sido neutra en cuanto a sus efectos distributivos. Las brechas salariales 
existentes en el mercado del trabajo se amplían al pasar al mercado de las pensiones al comparar 
las tasas de reemplazo. En la medida en que existen distintas densidades de cotización para 
distintos grupos y esto, sumado a otros factores, conlleva a tasas de reemplazo diferenciadas según 
sexo, nivel de ingreso y relación de dependencia, entre otros. Por ejemplo, las mujeres presentan en 
promedio tasas de reemplazo más bajas que los hombre debido a que el sistema de pensiones de 
AFP refleja, entre otros factores, en el cálculo de las pensiones la mayor esperanza de vida 
promedio de las mujeres y a que la edad legal de retiro y la calidad de la cobertura (densidad de 
cotización) son inferiores en el caso de las mujeres que en el caso de los hombres. 
La reforma al sistema de pensiones en Chile generará, sin duda, nuevos y potenciales efectos 
distributivos, éstos no han sido suficientemente analizados. La falta de debate, estudios e 
investigación sobre los efectos distributivos y de la dimensión de equidad del sistema de pensiones 
en Chile podría tener importantes consecuencias, donde el tema de distribución del ingreso, con 
anterioridad a la reforma previsional, constituye un área en déficit en el modelo de desarrollo 
económico chileno. 
El presente documento, además de esta introducción, contiene 6 secciones. La sección 1 hace 
referencia al sistema de pensiones chileno y a sus funciones distributivas, la sección 2 expone la 
transición previsional desde un sistema de beneficios definidos a uno de contribuciones definidas. 
La sección 3 presenta el análisis de la calidad de la cobertura previsional y sus potenciales efectos 
distributivos. La sección 4 entrega un análisis de la dimensión de género. La sección 5 muestra 
estimaciones de las tasas de reemplazo bajo los nuevos antecedentes de densidad de cotizaciones. 
Finalmente, la sección 7, entrega las conclusiones. 
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I. El sistema chileno de pensiones: 
funciones distributivas 
Los sistemas de pensiones cumplen al menos dos funciones en el 
área de las políticas sociales y de protección social. Por una parte, 
cumplen funciones distributivas aliviando la indigencia y la pobreza, 
constituyendo una parte importante de los seguros sociales y uno de los 
pilares básicos del sistema de protección social para reducir la 
indigencia en la vejez. En el caso de Chile, este rol se canaliza a través 
del sistema de pensiones asistenciales.2 Por otra parte, el sistema 
contributivo de pensiones cumple el rol de ahorro y seguro para la vejez, 
optimizando la senda de consumo de los afiliados a lo largo del ciclo de 
vida. En este último caso, el sistema chileno cubre estos riesgos a través 
del sistema de Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP, también 
aún existe el sistema público pero está en extinción, sólo el 4% de los 
ocupados cotizan actualmente en el esquema público previsional). 
El sistema de pensiones de AFP contiene un seguro de pensión 
mínima garantizada por el Estado (GEPM) sólo a aquellos afiliados que 
cumplan con una mínima densidad de cotización (20 años de 
cotizaciones). Así, el Estado asegura a todos aquellos afiliados, que 
cumplan los requisitos, una base de ingreso mínimo para la vejez, 
constituyéndose en otra garantía pública vinculada a las políticas de 
protección social. El beneficio público de la pensión mínima es una 
transferencia estatal a los afiliados del sistema de AFP que en general 
presentan una menor capacidad de acumulación de capital, entre los que 
se incluyen asegurados de bajos ingresos. 
                                                     
2
  Para un análisis detallado del Sistema no contributivo de Pensiones en Chile (Pensiones Asistenciales) y su relación con el sistema 
de protección social y reducción de la indigencia ver Gana (2002). 
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Uno de los principales problemas que pretendía resolver la reforma previsional chilena, era 
reducir las presiones fiscales que generaba el antiguo sistema de pensiones sobre las finanzas 
públicas. La transición previsional, sin embargo, no ha estado exenta de problemas, los efectos 
fiscales del sistema de pensiones han promediado anualmente 5,7% del PIB en el período 1981-
2003 (estas cifras incluyen el déficit de los sistemas previsionales de las Fuerzas Armadas y 
Carabineros). Las proyecciones de los pasivos contingentes del Estado en pensiones mínimas más 
los otros componentes del déficit del sistema de pensiones, muestran que el esfuerzo fiscal 
promedio anual será de 5,4% del PIB entre 2005 y 2010. En las futuras décadas este esfuerzo 
debería ir lentamente disminuyendo, en especial, por la reducción de gastos transitorios 
relacionados con el antiguo sistema de pensiones (déficit operacional del INP y bonos de 
reconocimiento). 
Las estimaciones de los efectos fiscales en la etapa de plena maduración del sistema de 
pensiones, es decir, después de 50 años de implementada la reforma, presentan que el nivel de 
gasto público será similar (como proporción del PIB) al registrado antes de la reforma previsional 
en 1980. Además, como será presentado más adelante, la calidad de la cobertura del sistema de 
pensiones de AFP condicionará, entre otros factores, los potenciales efectos fiscales en régimen del 
esquema previsional en Chile. 
Las proyecciones del gasto público en GEPM dependen de numerosos factores, entre los más 
importantes se encuentran los supuestos sobre la rentabilidad real de los fondos de pensiones y la 
densidad de cotizaciones de los afiliados. Mejores resultados en los retornos de las inversiones de 
los fondos de pensiones y mayores densidades de cotización aumentan los capitales acumulados en 
las cuentas individuales y, por consiguiente, las pensiones que pueden obtener los afiliados, 
disminuyendo con ello las probabilidades de uso de la GEPM. 
Los indicadores agregados de cobertura previsional en general pueden llevar a errores en los 
supuestos de las proyecciones de los efectos fiscales y a subestimar el gasto público generado por 
el sistema de pensiones. Chile presenta índices agregados de cobertura previsional, junto a 
Uruguay, que son los más altos de América Latina, sin embargo, estos indicadores no reflejan la 
historia previsional de los asegurados y, por tanto, no representan el grado de calidad de la 
cobertura del sistema de pensiones (densidad de cotización). Por ejemplo, las mujeres declaran 
densidades de cotización en promedio de 44% para el período 1981-2002 y, de ellas, entre un 15% 
y 20% muestra densidades de cotización cercanas a cero. Es muy probable que las historias 
previsionales reales de los afiliados, respecto de los auto-reportes de la EPS (2002), presenten 
densidades de cotización reales aún más bajas, esto debido a que los encuestados, en general, son 
optimistas al momento de rehacer sus historias laborales y previsionales. 
Las bajas densidades de cotización auto reportadas hacen proyectar más afiliados 
dependiendo del financiamiento estatal. En el caso de las mujeres, si éstas se retiran a los 60 años 
de edad (40 años en el mercado del trabajo), éstas en más de un 60% no alcanzarán a obtener los 20 
años requeridos para postular a la GEPM y, por tanto, una proporción importante de ellas será 
potencial beneficiaria de pensiones asistenciales (siempre y cuando cumplan con los requisitos de 
ingresos).3 
En este contexto, los efectos distributivos del sistema de pensiones deberán ser analizados 
utilizando los indicadores de calidad de la cobertura previsional, es decir, aquellos que están 
relacionados con la historia previsional y la densidad de cotización de los afiliados. En especial, se 
analizará la calidad de la cobertura previsional de las mujeres, ya que la participación femenina 
está aumentando y, por tanto, las mujeres serán cada vez más beneficiarias primarias y no 
                                                     
3
  Un reciente estudio, Bernstein et al. (2005), estima que 50% de los afiliados no alcanzará a cumplir con los 20 años de cotizaciones 
para acceder a la garantía estatal de pensiones mínimas. 
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secundarias del sistema de pensiones de AFP. Además, se incluirá una estimación de los beneficios 
que otorgará el sistema de pensiones de AFP (tasas de reemplazo por género).  
La reforma previsional chilena, a pesar de haber sido implementada hace 24 años, presenta 
sistemas públicos de información que aún son agregados y, en especial, concentran su atención en 
los activos (no en los pasivos o beneficiarios) y en las inversiones de los fondos de pensiones. La 
EPS (2002) representa un importante avance en la implementación de un sistema integrado de 
información de protección social en Chile (Bravo 2004). Las potencialidades de esta base pública 
de datos (www.protecciónsocial.cl) son de gran relevancia y sumada a los cruces que puedan 
efectuarse con otras bases de datos constituyen uno de los sistemas de información más importantes 
para el diseño de políticas previsionales y sociales. Los antecedentes estadísticos de este 
documento en general utilizarán esta fuente de información. 

CEPAL - SERIE Financiamiento del desarrollo N° 172 
15 
II. Transición previsional en Chile: 
1981-2004 
Chile fue uno de los países pioneros en establecer un sistema de 
seguro social en América Latina en la década de los años 20. A 
comienzos de los años 70, el sistema de seguridad social chileno era 
uno de los más avanzados, cubría todas las contingencias, presentaba 
una cobertura elevada y ofrecía beneficios generosos. Sin embargo, el 
sistema estaba altamente fragmentado, era jurídicamente complejo y 
estratificado, permitía importantes desigualdades, y sufría 
desequilibrios financieros y actuariales. Gobiernos de distintas 
tendencias políticas intentaron reformar el sistema de pensiones, pero 
grupos de interés bloquearon los proyectos de reforma. 
En 1980, se sustituyó completamente, en su componente civil, el 
esquema colectivo público de reparto por un sistema de pensiones de 
capitalización individual, contribuciones definidas y administrado por 
el sector privado, el que comenzó a funcionar en forma obligatoria 
para todos los nuevos contratos a partir de mayo de 1981. Los 
trabajadores deben cotizar el 10% de sus rentas y destinarlas a sus 
cuentas individuales de ahorro administradas por las Administradoras 
de Fondos de Pensiones (AFP). Las AFP a su vez cobran una comisión 
relacionada con los costos administrativos y de contratación de seguro 
de invalidez y sobrevivencia. 
Después de más 24 años de implementada la reforma 
previsional, el sistema de pensiones chileno se encuentra  en plena 
transición previsional, es decir, en pleno proceso de transición de la 
sustitución total del sistema colectivo público civil de pensiones por el 
esquema  de AFP.   En este  contexto,  desde  1981,  con  el inicio  del 
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sistema de pensiones de AFP, cuatro sistemas de pensiones conviven simultáneamente en Chile 
(ver cuadro 1). 
Cuadro 1 
TRANSICIÓN PREVISIONAL EN CHILE: 1981-2004 
(Número de personas) 
Sistema público de pensiones Sistema de pensiones 
administrado por el sector privado 
 
No contributivo Contributivo Contributivo 
 
PASIS INP Fuerzas Armadas y Carabineros 
AFP 
Activos  150.327  3.036.987 
Pasivos 387.964 869.443 156.477    477.378 
    62,946 (PMGE)1 
Fuentes: Arenas de Mesa (2004). 
Superintendencia de Seguridad Social (SUSESO); Superintendencia de Administradoras de Fondos de 
Pensiones (SAFP); Instituto de Normalización Previsonal (INP); Instituto Nacional de Estadística (INE), DIPRECA 
Y CAPREDENA. 
Nota: (1)  PMGE: Pensión mínima garantizada por el Estado. 
 
Entre los sistemas públicos de pensiones se encuentran tres esquemas: (i) el sistema no 
contributivo de pensiones asistenciales con cerca de 3.90.000 beneficiarios; (ii) el sistema público 
civil de pensiones administrado por el Instituto de Normalización Previsional (INP) con alrededor de 
150.000 activos y 870.000 pasivos, y (iii) el esquema público de las Cajas de previsión de las FF.AA. 
(CAPREDENA) y Carabineros (DIPRECA), con aproximadamente 156.000 beneficiarios. El cuarto 
esquema previsional es el sistema de AFP, administrado por el sector privado, el que cuenta con 
aproximadamente 3.000.000 de cotizantes, cerca de 480.000 pensionados y, además, 62.000 
pensionados con GEPM. En este contexto, el sistema de AFP cuenta con más del 50% del total de 
pensionados del sistema público civil (INP), más beneficiarios que el sistema asistencial y 3 veces los 
beneficiarios del sistema de pensiones público militar (Arenas de Mesa 2004). 
La transición previsional, desde un esquema de reparto a un sistema de capitalización 
individual, dejó al Estado encargado tanto de la supervisión y fiscalización del sistema de pensiones 
de AFP como de al menos un significativo rol en las siguientes áreas: (i) la administración y pago de 
los beneficios del antiguo sistema público civil de pensiones; (ii) la administración, cálculo y pago de 
los bonos de reconocimiento (BR), instrumento financiero que reconoció las contribuciones realizadas 
por los contribuyentes del antiguo sistema que se trasladaron al sistema de capitalización individual; 
(iii) la administración y pago de las pensiones del esquema público previsional de las Fuerzas 
Armadas y de Carabineros; (iv) la administración y pago de la GEPM del sistema de AFP; y (v) la 
administración del sistema público asistencial que provee de pensiones no contributivas 
(asistenciales) a los indigentes y personas carentes de previsión. De estas responsabilidades fiscales, 
las primeras dos son transitorias, las restantes son permanentes y todas ellas, sin excepción, 
impondrán cargas financieras al Estado (Arenas de Mesa 2004). 
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III. Calidad de la cobertura del 
sistema de pensiones 
Entre los principales objetivos de los sistemas de pensiones se 
encuentra la protección de los asegurados frente a eventos no 
predecibles que dañen sus capacidades de generar ingresos en el 
mercado laboral, como también atender las necesidades de los afiliados 
en la edad de retiro o ingreso al mercado de las pensiones. Para alcanzar 
estos objetivos debe asegurarse un nivel básico de cobertura previsional, 
la que puede definirse tanto en función de la capacidad del sistema de 
pensiones para entregar beneficios a su población objetivo (cobertura de 
pasivos, proporción de pensionados respecto a la población mayor de 60 
o 65 años) como en función de la participación de los trabajadores en el 
sistema de pensiones (cobertura de activos). 
Los indicadores más usados son los de cobertura de activos que 
en general entregan información agregada de la cobertura de la fuerza de 
trabajo, de la población económicamente activa o de los ocupados. Estos 
indicadores (de activos y pasivos), sin embargo, permiten una 
aproximación sólo parcial al tema de la cobertura en la medida en que 
no revelan información acerca de la calidad de la misma ni de las 
características de quienes acceden a ella. La calidad de la cobertura 
previsional está relacionada con las prestaciones que los asegurados 
podrán acceder por presentar una determinada historia previsional  o  
densidad de cotización en el sistema de pensiones. La densidad de 
cotización de los afiliados, o la proporción que representa los períodos 
cotizados del total de la vida laboral de un asegurado, es fundamental 
para determinar el nivel de beneficios que reciba un afiliado y, por lo 
tanto, la calidad de la cobertura del sistema de pensiones. 
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A. Cobertura previsional 
1. Cobertura de activos 
La cobertura ocupacional (cotizantes sobre ocupados) y la cobertura efectiva (cotizantes 
sobre fuerza de trabajo) presentan una tendencia creciente entre 1982 y 2004 (ver cuadro 2).  
Cuadro 2 
COBERTURA PREVISIONAL (ACTIVOS): 1981-2004 
(Porcentaje) 
Año Cobertura ocupacional 
(Cotizantes/ocupados) 
Cobertura efectiva 
(Cotizantes/fuerza de trabajo) 
 AFP INP Total AFP INP Total 
1981 n.d. 18,4 n.d. n.d. 16,3 n.d. 
1982 36,0 16,6 52,6 29,0 13,4 42,4 
1983 38,2 14,9 53,1 33,5 13,0 46,5 
1984 40,6 13,7 54,3 35,0 11,8 46,8 
1985 44,0 12,8 56,8 38,8 11,3 50,1 
1986 45,9 11,4 57,3 41,1 10,2 51,4 
1987 50,6 10,9 61,5 45,7  9,9 55,6 
1988 50,8  9,8 60,6 46,6  9,0 55,6 
1989 50,6  8,7 59,3 47,2  8,1 55,3 
1990 50,6  8,1 58,7 46,8  7,5 54,3 
1991 53,7  7,6 61,3 49,9  7,0 56,9 
1992 55,3  6,9 62,2 51,8  6,5 58,3 
1993 54,6  6,0 60,7 51,1  5,7 56,8 
1994 56,2  5,5 61,7 51,8  5,0 56,9 
1995 57,2  5,5 62,7 53,5  5,1 58,6 
1996 58,9  4,9 63,8 55,7  4,6 60,4 
1997 61,3  4,2 65,5 58,0  4,0 62,0 
1998 58,0  4,1 62,0 53,8  3,8 57,6 
1999 60,4  4,2 64,6 55,0  3,9 58,8 
2000 59,4  3,8 63,2 54,5  3,5 57,9 
2001 63,0  3,3 66,3 58,0  3,1 61,0 
2002 61,9  3,1 65,0 57,1  2,9 59,9 
2003 63,8  3,0 66,7 59,1  2,7 61,8 
2004 60,9  2,6 63,5 56,2  2,4 58,5 
Fuente: Arena de Mesa y Hernández (2001); SUSESO; SAFP e INE. 
Efectivamente, durante este período el número de cotizantes pasó de 52,6% a 63,5% del total 
de ocupados. De igual forma, entre 1982 y 2004, el número de cotizantes aumentó desde un 42,4% 
a 58,5% respecto de la fuerza de trabajo. A pesar de lo anterior, la cobertura agregada de activos no 
ha alcanzado los niveles de las décadas de los años 60 y 70, en éstas la cobertura alcanzó entre 75% 
y 80% (ver Arellano 1985 y Cheyre 1988). 
2.  Cobertura de activos por nivel de ingreso 
La información de la Encuesta CASEN permite observar la evolución de la cobertura 
ocupacional total y por quintil de ingresos para el período comprendido entre 1992 y 2003 (ver 
cuadro 3).  
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Cuadro 3 
COBERTURA OCUPACIONAL POR QUINTIL DE INGRESO AUTÓNOMO: 1992-2003 
(Porcentaje) 
Sistema Previsional Año I II III IV V Total 
1992  4,4  5,0  5,3  5,1  4,7  5,0 
1994  3,8  4,8  4,4  4,6  3,9  4,4 
1996  2,8  3,9  4,3  4,7  4,6  4,2 
1998  2,7  2,8  3,4  3,4  3,4  3,2 
2000  2,2  2,5  2,9  3,8  3,1  3,1 
INP 
2003  1,5  1,8  2,0  2,4  2,8  2,2 
1992 46,7 52,1 53,7 56,4 60,5 54,5 
1994 46,8 54,4 58,2 63,0 66,4 58,9 
1996 47,7 54,8 59,3 60,1 63,8 58,0 
1998 44,0 56,7 58,9 60,8 65,5 58,5 
2000 40,5 53,6 58,9 61,2 66,1 57,4 
AFP 
2003 45,5 56,3 59,0 62,1 65,8 59,0 
1992 51,8 58,7 60,7 63,3 66,5 60,9 
1994 51,1 60,5 64,2 69,8 72,7 64,9 
1996 51,0 61,0 65,8 67,6 70,3 64,3 
1998 47,1 60,7 64,1 66,9 70,9 63,4 
2000 43,4 57,3 64,2 67,8 71,9 62,6 
Total 1 
2003 47,5 59,1 62,8 67,2 70,9 63,0 
1992 46,1 38,6 37,3 34,3 30,5 36,6 
1994 48,9 39,6 35,8 30,2 27,2 35,0 
1996 48,6 38,6 33,9 32,0 29,3 35,4 
1998 52,7 39,1 36,7 32,9 28,9 36,4 
2000 56,5 42,5 35,6 32,1 28,0 37,3 
No cotiza 
2003 52,5 40,9 37,2 32,8 29,1 37,0 
Fuentes: Arenas de Mesa y Hernández (2001) y CASEN (2000) y CASEN (2003). 
Nota: 1 Incluye los cotizantes del INP, de las AFP, de CAPREDENA, de DIPRECA y otros. 
 
La cobertura ocupacional agregada presentó una evolución muy estable, con un leve 
incremento de 60,9% a 63% entre 1992 y 2003. Este promedio agregado incluye un aumento en la 
cobertura de los quintiles 2, 3, 4 y 5, y una reducción en la cobertura del primer quintil de 51,8% a 
47,5%. De esta forma, se incrementó la brecha de cobertura ocupacional entre el primer y quinto 
quintil, pasando de 14,7 a 23,4 puntos porcentuales entre 1992 y 2003 (ver cuadro 3). 
La cobertura ocupacional del sistema de AFP es más alta en los quintiles de mayores 
ingresos y se reduce considerablemente en los quintiles de menores ingresos. Es así como la 
cobertura del quinto quintil se ubicó en promedio 20 puntos porcentuales por encima del primer 
quintil en el período 1992 y 2003 (ver cuadro 3). 
Lo anterior ratifica la hipótesis que precisamente los trabajadores de más bajo ingreso, que 
son aquellos que presentan un mayor riesgo social, tienen una mayor propensión a permanecer 
fuera del sistema previsional debido a que su situación de carencia induce una fuerte preferencia 
por consumo presente en desmedro del consumo futuro que representan los ahorros previsionales. 
La información proveniente de la EPS (2002) ratifica esta hipótesis al mostrar que los afiliados 
pertenecientes al 20% más pobre tienen una propensión a gastar la cotización previsional que es el 
doble de la que exhiben los del 20% de mayores ingresos (Bravo 2004). 
Las cifras de la encuesta CASEN de cobertura ocupacional de los trabajadores según si estos 
pertenecen a hogares indigentes, pobres o no pobres muestran nuevamente una relación positiva 
entre el nivel de ingreso y la cobertura, en particular entre el ingreso per cápita del hogar y la 
cobertura ocupacional (ver cuadro 4).  
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Cuadro 4 
TASA DE COBERTURA OCUPACIONAL POR NIVEL DE INGRESO: 1992-2000  
(Cotizantes/ Ocupados y Porcentaje) 
Encuestas Casen Variables de caracterización 1992 1994 1996 1998 2000 
Condición socioeconómica 47,5 45,0 37,0 29,8 27,1 
Pobre no indigente 58,0 58,4 56,2 52,9 48,3 
No pobre 62,2 66,6 66,0 65,3 64,7 
Salario por hora por decil:      
Decil 1 37,0 25,9 29,7 39,1 27,9 
Decil 2 57,5 47,1 60,3 60,2 53,6 
Decil 3 67,3 60,5 65,7 68,0 59,4 
Decil 4 60,6 70,7 65,2 66,6 70,3 
Decil 5 62,7 68,7 68,6 68,2 70,1 
Decil 6 68,3 67,5 70,3 71,3 65,3 
Decil 7 61,5 69,3 71,0 65,9 71,1 
Decil 8 67,4 70,9 70,6 68,1 71,6 
Decil 9 60,7 72,8 70,8 68,8 69,7 
Decil 10 64,8 68,4 65,1 67,8 68,7 
Fuente: Arena de Mesa, Behrman y Bravo 2004. 
En 2000, la cobertura ocupacional de los trabajadores pertenecientes a hogares clasificados 
como indigentes se ubicó en 27,1% mientras que la de aquellos pertenecientes a hogares no pobres 
se ubicó en 64,7%. En el caso de los hogares pobres no indigentes la cobertura se ubicó en 48,3%. 
La cobertura ocupacional en los hogares indigentes presentó una tendencia decreciente durante el 
período estudiado, pasando de 47,5% en 1992 a 27,1% en 2000. Este mismo comportamiento se 
observa en el caso de los pobres cuya cobertura ocupacional pasó de 58% en 1992 a 48,3% en 
2000. 
A partir de la información de cobertura por decil de ingreso laboral puede apreciarse, 
igualmente, que los más desprotegidos son los individuos de menores salarios (ver cuadro 4). Los 
deciles 1 y 2 presentan las tasas de cobertura más bajas del sistema durante el período 1992-2000. 
Mientras la cobertura promedio para el período del primer decil se ubicó en 32%, la del segundo 
decil lo hizo en 56% y la del octavo decil, la máxima del sistema, en 70%. El análisis anterior 
corresponde a trabajadores efectivamente ocupados, vale decir, el problema social implícito es aún 
mayor por cuanto no se está considerando a aquellos trabajadores desempleados, que no cotizan, y 
que tienden a concentrarse en el primer quintil de ingresos (Arenas de Mesa y otros, 2004). 
3. Cobertura de activos según relación de dependencia 
Con base en un modelo probit multivariado y utilizando información de la encuesta CASEN, 
el estudio de Arenas de Mesa, Berhman y Bravo (2004) presenta que el ingreso de los hogares es 
un factor importante en la determinación de la probabilidad de cotizar. Efectivamente, según los 
autores, el pertenecer a un hogar indigente reduce la probabilidad de cotizar entre tres y siete 
puntos porcentuales. Sin embargo, la variable significativa de mayor peso en la determinación de la 
probabilidad de cotizar es el poseer un contrato de trabajo. Según el estudio, el poseer un contrato 
de trabajo incrementa la probabilidad de cotizar en 50 puntos porcentuales y el ser trabajador 
independiente la reduce entre 4 y 11 puntos porcentuales. 
La información agregada institucional no permite determinar la relación existente entre tener 
un contrato de trabajo y cotizar. Esta relación debería cumplirse en la medida en que el contrato de 
trabajo formaliza la relación de dependencia del trabajador y la obligatoriedad de cotizar. Por otra 
parte, la información institucional permite analizar la cobertura según relación de dependencia del 
trabajador. El cuadro 5 presenta que entre 1986 y 2004 la cobertura ocupacional de los trabajadores 
dependientes se ubicó muy por encima que la estimada para los trabajadores independientes. 
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Cuadro 5 
COBERTURA OCUPACIONAL SEGÚN DEPENDENCIA DEL TRABAJADOR: 1986-2004 
(Número de personas y porcentaje) 
Dependientes Independientes 
Año AFP INP 
(Cotizantes/Ocupados) 
Total AFP INP 
(Cotizantes/Ocupados) 
Total 
1986 50,5 12,8 63,3 4,8 7,3 12,2 
1987 54,7 12.3 67,0 5,1 6,9 12,0 
1988 54,8 11,2 66,0 4,4 6,1 10,5 
1989 58,0 10,2 68,2 4,1 4,9  9,0 
1990 58,2  9,2 67,4 3,9 5,2  9,0 
1991 61,5  8,7 70,2 4,0 4,7  8,7 
1992 63,4  7,9 71,3 3,9 4,3  8,1 
1993 62,2  6,9 69,1 3,8 3,8  7,6 
1994 64,6  6,2 70,8 3,9 3,5  7,3 
1995 64,9  6,2 71,1 4,0 3,6  7,6 
1996 64,9  5,4 70,2 3,5 3,6  7,1 
1997 66,5  4,6 71,0 4,1 3,3  7,4 
1998 65,9  4,5 70,3 3,8 3,0  6,9 
1999 68,0  4,8 72,7 4,1 2,9  7,0 
2000 69,6  4,1 73,7 4,1 2,9  7,0 
2001 71,6  3,6 75,2 4,1 2,6  6,8 
2002 71,6  3,3 74,9 4,3 2,5  6,8 
2003 73,1 3,2 76,3 4,0 2,4  6,5 
2004 72,2 2,8 75,0 3,4 2,0  5,4 
Fuente: Arenas de Mesa y Hernández (2001); SAFP, SUSEO e INE. 
 
Entre 1986 y 2004, la tasa de cobertura de los trabajadores dependientes aumentó de 63,3% a 
75%, en el caso de los trabajadores independientes ésta disminuyó de 12,2% a 5,4%. En términos 
absolutos el número de trabajadores independientes no cubiertos por el sistema de pensiones pasó 
de 880.000 trabajadores a alrededor de 1.580.000 personas. De esta forma, la información 
institucional muestra como la brecha en cobertura por relación de dependencia del trabajador se ha 
incrementado tanto en términos relativos como en términos absolutos.  
La información de la EPS (2002) confirma estos resultados en la medida en que los 
trabajadores independientes presentan tasas de cobertura ocupacional inferiores a las de los 
trabajadores dependientes (ver cuadro 6). 
Cuadro 6 
COBERTURA OCUPACIONAL SEGÚN DEPENDENCIA DEL TRABAJADOR: 2002 
(Porcentaje) 




Servicio doméstico 60,1 
Familiar no remunerado 17,7 
Fuente: Encuesta de Protección Social (EPS) (2002). 
 
Es importante mencionar que la EPS (2002), al incluir dentro de su cuestionario la pregunta 
correspondiente a si posee o no contrato de trabajo, aportará más información a la relación entre 
esta variable y la probabilidad de cotizar. Según Bravo (2004), el 97,2% de los trabajadores con 
contrato de trabajo se encuentran cotizando, mientras que este porcentaje se ubica en 24,2% entre 
los que no poseen contrato de trabajo. 
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4. Cobertura de pasivos 
En 2000, la cobertura de la población adulta mayor de 60 años fue de 68%. Esta población 
está cubierta en un 45%, 11% y 12% por pensiones de vejez, de sobrevivencia y asistenciales, 
respectivamente (ver cuadro 7).  
Cuadro 7 
COBERTURA DE BENEFICIOS PREVISIONALES SEGÚN TIPO DE PENSIÓN: 2000 
(Porcentaje) 
Tipo de pensión 
Pensión de vejez Pensión de sobrevivencia Pensión asistencial Total 
45,3 12,0 11,6 67,9 
Fuente: CASEN (2000). 
A partir de la información de la CASEN puede establecerse claramente la relación positiva 
entre cobertura de pasivos y la edad de los beneficiarios, tanto a nivel agregado como a nivel de 
todos los quintiles de ingreso. La cobertura de pasivos aumenta al pasar a cohortes de mayor edad, 
ubicándose la de mayores de 75 años en promedio 50 puntos porcentuales por encima de la de 60-
64 años (ver cuadro 8). 
Cuadro 8 
COBERTURA DE BENEFICIOS PREVISIONALES SEGÚN TRAMO DE EDAD  
Y QUINTIL DE INGRESO: 2000  
(Porcentaje) 
Tramos de edad 
Quintil de ingreso 
60-64 65-69 70-74 75 y más Total 
I 27,1 63,9 81,6 89,3 63,5 
II 35,0 67,9 79,4 91,1 67,2 
III 42,8 70,4 83,0 89,5 69,2 
IV 46,1 70,5 79,9 90,9 71,4 
V 42,7 69,0 78,6 83,3 66,7 
Fuente: CASEN2000. 
5. Cobertura de pasivos por nivel de ingreso 
La información de cobertura de pasivos por quintiles de ingreso suministrada por la encuesta 
CASEN permite observar una relación positiva entre quintiles de ingreso y cobertura de pasivos, en 
la medida en que esta última aumenta al pasar a quintiles de ingreso superiores. Esta relación se 
presenta entre los quintiles 1 y 4, sin embargo, no ocurre lo mismo al pasar al quintil 5 (mayor 
ingreso), en este la cobertura de pasivos se reduce (ver cuadro 8). 
La escasa diferencia en cobertura por quintiles de ingreso se debe, entre otros factores, a que 
la población más pobre está cubierta en gran medida a través de pensiones asistenciales, lo que 
compensa su menor cobertura relativa de pensiones de vejez ( ver cuadro 9).  
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Cuadro 9 
COBERTURA DE PASIVOS SEGÚN QUINTIL DE INGRESO Y TIPO DE PENSIÓN: 2000  
(Porcentaje de la población que percibe beneficio previsional) 
Quintil de ingreso 
Tipo de pensión 
I II III IV V Total 
Pensión de vejez 17,0 40,4 50,3 54,7 54,8 45,3 
Pensión de sobrevivencia   6,2 11,1 12,1 13,5 10,7 11,0 
Pensión asistencia 40,3 15,7  6,8  3,2  1.1 11,6 
Total 63,5 67,2 69,2 71,4 66,7 67,9 
Fuente: CASEN 2000. 
Según la información proporcionada por CASEN, en 2000, en el quintil 1 las pensiones 
asistenciales cubrieron al 40,3% de la población mayor de 60 años y, en el quintil 5 este porcentaje 
alcanzó sólo al 1,1%. Estas coberturas son consistentes con los requisitos para acceder a una 
pensión asistencial, ser carente de recursos y previsión. Por otra parte, las pensiones de vejez 
representaron el 17% y 54,8% de las coberturas de pasivos de los quintiles 1 y 5, respectivamente. 
De esta manera, en 2000, la cobertura total de pasivos del quintil 1 alcanzó a 63,5% y el quintil 5 a 
66,7%. 
La información proveniente de la Primera Encuesta de Protección Social (EPS 2002) aporta 
nuevos antecedentes respecto de la cobertura de pasivos en el sistema de pensiones. Según Bravo 
(2004), basado en la EPS (2002), el 50% de los pensionados de las AFP se ha jubilado 
anticipadamente motivados en un 42% por sus bajos ingresos. Adicionalmente, de este 42%, cerca 
de la mitad sigue trabajando debido a que su pensión es baja y el 15% no lo hace debido a que no 
encuentra trabajo. 
6. Calidad de la cobertura: densidad de cotización (auto 
reportada) 
Los auto reportes de la EPS (2002) indican que la densidad de cotización promedio es 52,4% 
para el total de afiliados al sistema de pensiones. Dicha estimación es inferior en alrededor de 30 
puntos porcentuales a la generalmente supuesta en los estudios realizados hasta el momento (ver 
Arenas de Mesa y Gana 2003 y cuadro 10). 
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Cuadro 10 
DISTRIBUCIÓN DE LA DENSIDAD DE CONTRIBUCIÓN DESDE 1980 HASTA EL 2002 




Densidad de contribución 
(Porcentaje) 
5    0,0 
10    1,1 
15    6,0 
20   12,9 
25   19,8 
30   27,1 
35   34,4 
40   41,3 
45   47,6 
50   54,2 
55   60,3 
60   66,4 
65   72,4 
70   78,5 
75   85,2 
80   92,6 
85   99,3 
90 100,0 
95 100,0 
Promedio   52,4 
Fuente: Arenas de Mesa, Berhman y Bravo (2004). 
La distribución de las densidades de cotización presenta una concentración de los afiliados 
en densidades bajas y altas. Así, el 10% de la población tiene una densidad de cotización inferior o 
igual al 1,1%, mientras que otro diez por ciento, aproximadamente, tiene una densidad del 100%. 
En el mismo sentido puede observarse que un 25% de la población presenta densidades inferiores a 
20% y otro 25% superiores a 85% (ver gráfico 1). 
Gráfico 1 
DISTRIBUCIÓN DE LA DENSIDAD DE CONTRIBUCIÓN DESDE 1980 HASTA EL 2002  
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i) Densidad de cotización por niveles de ingreso 
El análisis de la densidad de cotización por quintiles de ingreso muestra una fuerte 
concentración de la población del quintil 1 en niveles de densidad de cotización muy bajos, 
concentración que se reduce al pasar a quintiles de mayores ingresos (ver cuadro 11). 
Cuadro 11 
DISTRIBUCIÓN DE LA DENSIDAD DE CONTRIBUCIÓN DESDE 1980 HASTA EL 2002 DE LOS 
AFILIADOS AL SISTEMA PENSIONAL POR QUINTIL DE INGRESO DEL HOGAR 
(Porcentaje) 
Percentiles Quintil 1 Quintil 2 Quintil 3 Quintil 4 Quintil 5 Total 
25 8,8 12,7 20,5 28,5 34,8 19,8 
50 36,7 45,2 55,0 60,0 65,5 54,2 
75 75,2 78,8 85,0 89,0 95,6 85,2 
Promedio 42,7 46,7 52,6 56,8 60,8 52,4 
Fuente: Arenas de Mesa, Behrman y Bravo (2004), p. 25, cuadro 7. 
El 25% de la población del quintil 1 presenta una densidad de cotización menor o igual a 
8,8%, el mismo porcentaje de la población se ubica en densidades menores al 12,7%; 20,5%; 
28,5% y 34,8% para los quintiles 2, 3 ,4 y 5, respectivamente. Por otra parte, puede observarse que 
la densidad de cotización mediana es mayor a medida que se aumenta el nivel de ingreso. 
Efectivamente, mientras la densidad de cotización mediana del quintil 1 es 36,7%, la del quintil 5 
es 65,5% (ver cuadro 11). 
La densidad promedio es creciente con el nivel de ingreso. De esta forma, el quintil 1 
presenta una densidad de cotización promedio del 42,7% mientras que las de los quintiles 2, 3, 4 y 
5 se ubican en 46,7%, 52,6%, 56,8% y 60,8%, respectivamente (ver cuadro 11). 
  
Cuadro 12 
DENSIDAD DE CONTRIBUCIÓN DESDE 1980 HASTA EL 2002 DE LOS AFILIADOS  
AL SISTEMA DE PENSIONES POR EDAD E INGRESO DEL HOGAR 
(Porcentaje) 
Edad Quintil 1 Quintil 2 Quintil 3 Quintil 4 Quintil 5 Total 
19-24 32,1 34,4 35,5 36,7 36,8 35,2 
25-34 39,5 45,4 48,6 51,8 47,7 47,0 
35-44 43,4 51.0 59,2 62,3 64,0 56,0 
45-54 51,0 55,8 66,8 73,5 80,0 66,8 
55-64 53,1 55,7 63,1 67,0 71,3 63,4 
.>=65 33,8 32,8 36,2 3,0 51,6 38,7 
Total 42,7 46,7 52,6 56,8 60,8 52,4 
Fuente: EPS (2002). 
ii) Densidad de cotización, niveles de ingresos y grupos etários  
El análisis bivariado permite establecer que la densidad de cotización se relaciona 
positivamente con la edad, entre los rangos 19 y 24 años hasta 45 y 54 años, pasando de 35,2% a 
66,8%, respectivamente (ver cuadro 12). A partir del rango de edad de 55-64, la densidad de 
cotización cae, presumiblemente tanto a que las mujeres comienzan a pensionarse a los 60 años 
como a la jubilación anticipada (especialmente de hombres). Este mismo comportamiento puede 
observarse en términos generales al analizar por grupos etáreos y desagregar por quintiles de 
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ingreso, aunque se presentan diferencias en la magnitud de los cambios al pasar de un quintil a 
otro. Es así como los quintiles de menores ingresos presentan comportamientos más suaves que los 
de mayores ingresos. De esta forma, mientras el aumento de la densidad de cotización entre los 
rangos de edad de 19-24 años y 45-54 años se ubicó en cerca de 20 puntos porcentuales en el 
primer quintil, este incremento en el quinto quintil fue de 43 puntos porcentuales. De igual forma, 
mientras el quintil 5 presenta una brusca caída (cerca de 9 puntos porcentuales) entre los rangos de 
edad de 45-54 y 55-64 el quintil 1 sigue creciendo aunque sólo 2 puntos porcentuales. 
iii) Densidad de cotización, niveles de ingresos y mercado del trabajo 
El análisis de la densidad de cotización por quintiles de ingreso según remuneración laboral 
muestra una relación positiva entre estas dos variables. Efectivamente, la densidad promedio de 
quintil 5 es superior a la del quintil 1 en 18 puntos porcentuales.  
Este mismo comportamiento se repite en todos los quintiles para los tramos de edad entre 35 
y 64 años. En el caso del rango de 25-34 años, sin embargo, la densidad de cotización de los 
quintiles 1 y 5 son casi iguales. Lo anterior puede deberse al impacto negativo sobre la densidad de 
cotización que tiene el retardo en la entrada a trabajar debido a un mayor número de años de 
educación en el caso de las personas provenientes de quintiles de altos ingresos. 
La densidad de cotización depende igualmente de la relación de dependencia del trabajador. 
Es así como, la densidad promedio de los trabajadores dependientes al momento de la encuesta 
alcanzó a 65,8%, superando a la de los trabajadores por cuenta propia en cerca de 21 puntos 
porcentuales (ver cuadro 13). 
Cuadro 13 
DENSIDAD DE COTIZACIÓN DESDE 1980 HASTA EL 2002 DE LOS AFILIADOS  
OCUPADOS POR EDAD Y CATEGORÍA OCUPACIONAL 
(Porcentaje) 
Edad Dependiente Cuenta propia 
19-241 42,8  
25-34 55,0 34,7 
35-44 67,7 45,1 
45-54 82,5 51,1 
55-64 84,6 52,2 
>=65 72,0 41,7 
Total 65,8 45,1 
Fuente: EPS (2002). 
Nota 1: Para el rango de edad de 19-24 años no se incluyó la densidad de cotización de la categoría cuenta propia debido 
a que el número de observaciones no es representativo. 
Al igual que en el caso de las variables estudiadas anteriormente, esta relación se mantiene 
para todos los rangos de edad (ver gráfico 2). La diferencia en densidades entre dependientes y 
cuenta propia es creciente con la edad, pasando de 20,4 puntos porcentuales a 32,4 puntos 
porcentuales entre los rangos de 25-34 años y 55-64 años, respectivamente. Para el rango de 
mayores de 65 la diferencia se reduce aunque sigue siendo amplia, ubicándose en 30,3 puntos 
porcentuales. 
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Gráfico 2 
DENSIDAD DE COTIZACIÓN DESDE 1980 HASTA EL 2002 DE LOS AFILIADOS 

























Fuente: EPS (2002). 
Nota: Para el rango de edad de 19 a 24 años no se incluyó la densidad de cotización de la categoría cuenta propia debido 
a que el número de observaciones no es representativo. 
Según Bravo (2004), el pertenecer, en el momento de la encuesta, a la categoría ocupacional 
de independiente (cuenta propia) y de familiar no remunerados afecta negativamente la cobertura. 
Adicionalmente, según esta fuente, durante los períodos como independientes la densidad de 
cotización promedio de los trabajadores es baja, ubicándose en alrededor del 30%. En el mismo 
sentido, la densidad de cotización se relaciona positivamente no sólo con el hecho de ser asalariado 
en el momento de la encuesta sino igualmente con los períodos como asalariados. Es así como un 
50% de las personas cotizaron el 100% del tiempo mientras fueron asalariadas, con una densidad 
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IV.  Dimensión de género, cobertura 
y tasas de reemplazo 
En Chile, a medida que el sistema de pensiones madure, la 
dimensión de género ganará más espacios en los debates respecto del 
esquema previsional futuro. El tema de género es cada vez más 
relevante tanto en los mercados del trabajo como de pensiones y las 
razones son variadas, entre ellas pueden mencionarse las siguientes: (i) 
la creciente participación femenina en el mercado de trabajo implicará 
una mayor participación como beneficiaria directa en el mercado de 
pensiones; (ii) las condiciones que en promedio enfrentan las mujeres 
en el mercado del trabajo, en cuanto presentan en promedio menores 
salarios y mayores lagunas de cotizaciones que los hombres, implicará 
que en promedio obtengan menores saldos acumulados en sus cuentas 
individuales y menores pensiones; (iii) el impacto de la transición 
demográfica, sobre todo en el caso de las mujeres, implicará que los 
adultos mayores del mañana serán en su mayoría mujeres y con 
mayores expectativas de vida respecto de los hombres; y (iv) los 
efectos fiscales del sistema de pensiones se concentran 
significativamente en las mujeres, tanto en el período de transición 
como en las proyecciones de mediano y largo plazo (Arenas de Mesa y 
Montecinos 1999). 
A.  Género y cobertura 
Según la información institucional, la tasa de cobertura 
ocupacional de la mujer se ubicó en promedio 5 puntos porcentuales 
por encima de la del hombre entre 1986 y 2004 (ver cuadro 14). 
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Cuadro 14 
COBERTURA PREVISIONAL SEGÚN SEXO: 1986-2004 
(Porcentaje) 
Año Cobertura ocupacional  
(Cotizantes/ocupados) 
 Mujeres  Hombres 
1986 42,4 37,1 
1987 46,0 40,2 
1988 44,3 40,2 
1989 46,0 41,7 
1990 46,0 42,2 
1991 49,3 44,3 
1992 49,3 46,1 
1993 48,0 45,5 
1994 50,0 46,4 
1995 51,6 46,5 
1996 51,5 46,5 
1997 52,4 48,0 
1998 51,1 46,4 
1999 53,9 47,7 
2000 56,2 48,5 
2001 57,3 49,0 
2002 57,8 48,6 
2003 57,6 50,0 
2004 55,1 50,0 
Fuente: Arenas de Mesa y Gana (2003), SAFP e INE. 
 
Estudios que utilizan micro datos de la EPS (2002) presentan que una variable significativa 
que afecta positivamente la probabilidad de cotizar es el sexo. Los resultados presentados son 
distintos a los arrojados por las cifras agregadas institucionales. Al controlar por las características 
individuales, de la empresa y del tipo de contrato, el ser hombre aumenta la probabilidad de cotizar 
entre 5 y 8 puntos porcentuales (Arenas de Mesa y otros, 2004). 
A partir de la información de la EPS (2002) puede observarse que la tasa de cobertura de las 
mujeres es mayor que la de los hombres. Efectivamente, dicha tasa se ubicó en 74,6% y 71,4% en 
el caso de las mujeres y de los hombres respectivamente.5 Sin embargo, cuando se controla por la 
variable, nivel de ingresos, las mujeres presentan, para los niveles de ingreso más bajos, tasas de 
cobertura inferiores a las de los hombres (ver cuadro 15). 
                                                     
5
  Nota: esto es diferente a la CASEN. En la CASEN 2000 la tasa de cobertura ocupacional de los hombres fue de 63,55% y la de las 
mujeres de 60,77%. La tasa de ocupación total fue de 62,54%. Ver  cuadro 7 p.180 en Arenas de Mesa y Gana (2003). 
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Cuadro 15 
COBERTURA OCUPACIONAL SEGÚN SEXO: 2002 
(Porcentaje) 
Variables explicativas Mujeres Hombres 
Total 74,6 71,4 
Quintil de ingreso   
Quintil 1 49,8 53,8 
Quintil 2 65,5 65,5 
Quintil 3 72,9 74,8 
Quintil 4 79,6 75,2 
Quintil 5 84,4 77,1 
Nivel educativo   
Ninguna 23,6 49,8 
Básica incompleta 59,3 57,0 
Básica completa 58,9 67,6 
Media incompleta 64,6 69,8 
Media completa 78,2 77,9 
Técnica superior 82,9 80,6 
Universitaria incompleta 77,5 70,0 
Universitaria completa 90,3 84,4 
Categoría ocupacional   
Empleador 55,7 48,1 
Independiente 21,2 23,3 
Asalariado 87,8 86,1 
Servicio doméstico 59,7 82,3 
Familiar no remunerado 11,8 24,8 
Jefatura de hogar 71,0 71,5 
Rango de edad   
15-18 100,0 62,5 
19-24 79,2 74,1 
25-34 78,0 76,3 
35-44 73,5 74,2 
45-54 77,5 72,3 
55-64 70,1 64,6 
65 y más 36,5 36,4 
Fuente: EPS (2002). 
En los quintiles 1 y 3 las tasas de cobertura de las mujeres se ubican 2 y 4 puntos 
porcentuales por debajo de las de los hombres, respectivamente, siendo igual para los dos sexos en 
el quintil 2. Al igual que en el caso general, mencionado antes, la cobertura ocupacional tanto de 
hombres como de mujeres crece a medida que aumenta el nivel de ingreso del hogar. Sin embargo, 
la tasa de cobertura de las mujeres crece a una tasa mayor que la de los hombres. Efectivamente, 
mientras para el quintil 1 la tasa de cobertura de las mujeres es inferior a la de los hombres en 4 
puntos porcentuales, esta diferencia se revierte para el quintil 5, siendo la tasa de cobertura de las 
mujeres 7,3 puntos porcentuales superior a la de los hombres. 
Otra variable que afecta la relación entre las tasas de cobertura de los hombres y de las 
mujeres es el nivel educativo. Para niveles de educación inferiores a Media Completa las tasas de 
cobertura de las mujeres son inferiores a las de los hombres, siendo el caso más extremo el de 
Ninguna Educación para el cual la diferencia se ubica en 26,2 puntos porcentuales. En el mismo 
sentido, la EPS (2002) permite observar como las mujeres presentan tasas de cobertura 
ocupacionales inferiores a las de los hombres para todas las categorías ocupacionales, a excepción 
de las categorías de Empleador y Asalariado (ver cuadro 15). Efectivamente, mientras la tasa de 
cobertura de las trabajadoras Familiares no remuneradas es de 11,8%, ésta se ubica 13 puntos 
porcentuales por encima en el caso de los hombres, siendo de 24,8% para este último grupo. La 
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mayor diferencia se presenta en la categoría de Servicio Doméstico, para la cual la cobertura 
ocupacional se ubica en 59,7% y en 82,3% para el caso de las mujeres y de los hombres, 
respectivamente. En el caso de los trabajadores independientes las tasas de cobertura entre hombres 
y mujeres difieren en 2,1 puntos porcentuales, siendo de 21,2% y de 23,3% para las mujeres y los 
hombres, respectivamente. 
La cobertura previsional, desde la dimensión de género, está fuertemente relacionada a tres 
aspectos que caracterizan el comportamiento de la mujer en el mercado laboral: (i) la participación 
en el mercado del trabajo informal, (ii) el trabajo doméstico no remunerado y (iii) el creciente 
desarrollo del trabajo temporal (Arenas de Mesa y Gana 2003). Las cifras de la EPS (2002) no 
hacen más que confirmar lo anterior, en el caso de la cobertura de los informales y del trabajo 
familiar no remunerado. 
B. Género y densidad de cotización 
El análisis de la densidad de cotización por sexo muestra una fuerte concentración de las 
mujeres con bajas densidades de cotización y de los hombres en las altas (ver cuadro 16 y gráfico 3). 
Cuadro 16 
DISTRIBUCIÓN DE LA DENSIDAD DE CONTRIBUCIÓN DESDE 1980 HASTA EL 2002  
DE LOS AFILIADOS AL SISTEMA DE PENSIONES POR SEXO 
(Porcentaje) 
Percentiles Hombres Mujeres Total 
 5   0,0   0,0   0,0 
10   4,9   0,0   1,1 
15 13,3   2,2   6,0 
20 23,3   5,7 12,9 
25 31,5 11,3 19,8 
30 40,3 16,7 27,1 
35 47,2 22,2 34,4 
40 54,2 28,5 41,3 
45 60,3 34,7 47,6 
50 65,7 40,2 54,2 
55 70,8 46,3 60,3 
60 76,0 52,0 66,4 
65 81,4 58,2 72,4 
70 87,0 64,9 78,5 
75 92,7 72,3 85,2 
80 98,1 80,0 92,6 
85 100,0 90,7 99,3 
90 100,0 100,0 100,0 
95 100,0 100,0 100,0 
Promedio   59,8  43,8  52,4 
Fuente: Arenas de Mesa, Behrman y Bravo (2004). 
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Gráfico 3 
DISTRIBUCIÓN DE LA DENSIDAD DE CONTRIBUCIÓN DESDE 1980 HASTA EL 2002  























Fuente: Arena de Mesa, Behrman y Bravo (2004). 
Efectivamente, mientras el 70% de las mujeres presentan densidades inferiores o iguales al 
65%, en el caso de los hombres este porcentaje es inferior al 50%. Adicionalmente, en el caso de 
las mujeres la concentración tiende a ser mayor a menor densidad de cotización. Efectivamente, la 
mitad de las mujeres presentan una densidad de cotización inferior o igual a 40% y de éstas últimas 
el 50% se ubica en densidades menores o iguales al 11,3%. En el caso de los hombres sus 
densidades de cotización se encuentran concentradas en los niveles más altos, es así como el 20% 
de los hombres presenta densidades del 100% o muy cercanas al 100%. La densidad de cotización 
promedio de los hombres es superior en 16 puntos porcentuales a la de las mujeres, ubicándose en 
59,8%, frente al 43,8% de las mujeres.  
La densidad promedio de los hombres es mayor que la de las mujeres para todos los rangos 
de edades (ver cuadro 17 y gráfico 4). 
Cuadro 17 
DENSIDAD DE CONTRIBUCIÓN DESDE 1980 HASTA EL 2002 DE LOS AFILIADOS 
 AL SISTEMA DE PENSIONES POR EDAD Y SEXO 
(Porcentaje) 
Edad Hombre Mujer Total 
19-24 36,2 34,0 35,2 
25-34 53,5 39,6 47,0 
35-44 65,6 45,1 56,0 
45-54 74,3 57,5 66,8 
55-64 70,6 54,3 63,4 
>=65 46,2 30,5 38,7 
Total 59,8 43,8 52,4 
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Gráfico 4 
DENSIDAD DE CONTRIBUCIÓN DESDE 1980 HASTA EL 2002  




























Fuente: EPS (2002). 
La densidad de cotización de los hombres es superior a la de las mujeres en 2,2 puntos 
porcentuales y en 13,8 puntos porcentuales para los rangos de edad de 19-24 y de 25-34 años, 
respectivamente. Dicha diferencia se amplía para el rango de edad de 35-44 años, alcanzando un 
máximo, para dicho rango, de 21 puntos porcentuales. A partir del tramo de 45-54 años la 
diferencia se estrecha hasta situarse en 12,7 puntos porcentuales para el rango de 65 años ó más. 
C.  Género y demografía 
Entre 1950 y 2000 la población femenina chilena creció a una tasa promedio anual de 1,9%, 
pasando de 3,1 millones a 7,8 millones, respectivamente. Al dividir a las mujeres por edades puede 
establecerse que el rango de edad que más creció fue el de mayores de 60 años, con una tasa de 
crecimiento anual promedio de 2,8%, para el período mencionado, representando un 11,4% de la 
población femenina en 2000 (ver gráfico 5). Según las estimaciones de CELADE, para el 2050, el 
número de mujeres se situará en 10,3 millones, de las cuales 3,1 millones pertenecerán al rango de 
mayores de 60 años, alcanzando un 30,1% del total de la población femenina. En otras palabras, 
entre 2000 y 2050, el número de mujeres mayores de 60 años crecerá a una tasa promedio anual del 
2,5%, pasando de 0,89 millones a 3,1 millones entre los años mencionados, sobrepasando en un 
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Gráfico 5 
DISTRIBUCIÓN DE LA POBLACIÓN FEMENINA POR RANGOS DE EDAD: 1950, 2000 Y 2050 





















Fuente: CELADE (2004). 
Adicionalmente, puede afirmarse no sólo que el número de mujeres adultas mayores 
aumentará sino igualmente que éstas vivirán en promedio más años y, adicionalmente, más años 
con respecto a los hombres (ver cuadro 18). 
Cuadro 18 
PROYECCIONES DE ESPERANZA DE VIDA A LA EDAD DE RETIRO POR SEXO: 1955-2050  
(Años) 
60 años 65 años Período Mujer Hombre Mujer Hombre 
1955-1960 17,38 14,95 14,19 12,16 
1965-1970 17,83 15,36 14,56 12,57 
1975-1980 19,29 16,25 15,69 13,20 
1980-1985 20,17 16,76 16,38 13,57 
1985-1990 21,00 17,56 17,14 14,21 
1990-1995 21,73 18,25 17,82 14,78 
1995-2000 22,66 19,06 18,67 15,53 
2000-2005 24,00 20,34 19,91 16,71 
2005-2010 24,52 20,71 20,38 17,03 
2015-2020 25,44 21,35 21,22 17,59 
2020-2025 25,84 21,63 21,58 17,84 
2025-2030 26,20 21,87 21,91 18,06 
2035-2040 26,82 22,30 22,48 18,43 
2045-2050 27,34 22,64 22,94 18,73 
 Cambio en la esperanza de vida 
1980-1985 a 1995-2000 2,49 2,30 2,31 1,96 
1995-2000 a 2045-2050 4,68 3,58 4,27 3,20 
Fuente: CELADE, (2004). 
 
La esperanza de vida de las mujeres a los 60 años fue de 20,17 años entre 1980-1985, ésta se 
ubicó en 22,66 años para el período 1995-2000 y se estima que ascenderá a 27,34 años para el 
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22,94 años, respectivamente. En otras palabras, entre los períodos 1980-1985 y 1995-2000 la 
esperanza de vida de las mujeres de 60 años creció en 2,5 años y se espera que crezca en 4,7 años 
entre los períodos 1995-2000 y 2045-2050. La última estimación de la esperanza de vida de las 
mujeres de 60 años para el período 1995-2000 es superior en 0,31 años a la realizada en 2001. En 
el caso de las mujeres de 65 años la esperanza de vida se subestimó en 0,29 años en 2001 con 
respecto al 2004. Las proyecciones de la esperanza de vida realizadas en 2004 arrojaron cifras 
superiores en alrededor de 1,1 años y de 1 año en el caso de las mujeres de 60 años y de 65 años, 
respectivamente, para todos los períodos. Para el período 2000-2005 los estimativos pasaron de 
22,9 a 24 años en el caso de las mujeres de 60 años y de 15,6 a 16,7 años en el caso de las mujeres 
de 65 años. Adicionalmente, las cifras muestran que a la edad de retiro las mujeres viven en 
promedio 4 años más que los hombres.  
El análisis de la reforma previsional chilena indica que el sistema de pensiones de AFP tiene 
un efecto diferenciado entre hombres y mujeres, ya que, a diferencia del antiguo sistema público, el 
esquema de capitalización individual se caracteriza por entregar beneficios de acuerdo a las 
contribuciones y riesgos individuales.6 De esta manera, las mujeres asumen en forma directa su 
mayor esperanza de vida y su menor edad de retiro así como las desventajas que enfrentan en el 
mercado del trabajo, menores años de contribuciones y bajos salarios (ver cuadro 19). 
Cuadro 19 
TASA DE REEMPLAZO DE LA MUJER Y RELACIÓN ENTRE 
 LA PENSIÓN DE LA MUJER Y LA DEL HOMBRE 
(Porcentaje) 
Edad de retiro Tasa de reemplazo de la mujer Pensión de la mujer en relación 
con la del hombre (sin carga) 
60 22 45 
61 24 48 
62 26 52 
63 28 57 
64 30 61 
65 33 66 
Fuente: Elaboración de los autores con base en densidades de la EPS (2002). 
D.  Género, esperanza de vida y tasa de reemplazo 
Los beneficios del sistema de capitalización individual dependen negativamente de la 
esperanza de vida. Efectivamente, en la ecuación (1.1), puede apreciarse que los beneficios se 
calculan como una anualidad: 
[( ) / ]h h h ht t tB CA BR an= +   (1.1) 
En donde, anh, depende positivamente de la esperanza de vida. Este factor es mayor para las 
mujeres que para los hombres en la medida en que la esperanza de vida promedio de las mujeres es 
superior a la de los hombres. Es así como, una mujer y un hombre con exactamente la misma 
historia laborales y previsionales, que se retiren a la misma edad y que tengan los mismos 
dependientes no recibirán los mismos beneficios previsionales.  
El cálculo de las tasas de reemplazo de un hombre y de una mujer que se retiran a los 65 
años de edad con las mismas historias laborales y previsionales puede apreciarse en el Cuadro 20. 
Mientras la tasa de reemplazo de la mujer se ubica en 43%, la del hombre lo hace en 49%, 
reflejando el diferencial de las esperanzas de vida promedio a la edad de retiro. Estos resultados 
implican que la pensión mensual de la mujer será inferior en aproximadamente el 13% a la del 
                                                     
6
  En el antiguo sistema público de reparto el riesgo era cubierto por todos los asegurados sin diferenciación de sexo, esto es una de las 
características principales de un seguro social. En el sistema de AFP el riesgo es asumido individualmente y diferenciado por sexo.  
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hombre. Si se considera el uso de tablas unisex, es decir, si se utiliza la misma esperanza de vida 
para calcular las pensiones de los hombres y de las mujeres, la tasa de reemplazo de una persona 
que se retire a los 65 años de edad se ubicaría en 46%. En otras palabras, la pensión mensual del 
hombre en promedio se reduciría y la de la mujer aumentaría. 
Cuadro 20 






de vida  
(2) 
Edad de retiro 
(3) 
Pensión de la 
mujer en 




Pensión de la 
mujer en 
relación al H65 
(sin carga) 
H65-s/c 49 46  46  
M65 43 46 100,0 35 75,7 
M60  31 68,8 23 50,5 
Fuentes: Elaboración de los autores con base en información de la Primera Encuesta de Protección Social. 
Notas:  
(1) HX:  H= Hombre X= Edad de jubilación. s/c = sin carga; c/c = con carga. 
(2)  Para aislar el efecto del diferencial  en la esperanza de vida entre hombres y mujeres sobre sus respectivas tasas de 
reemplazo se supusieron todas las variables entre hombres y mujeres iguales a las del hombre de 65 años, a excepción de 
la esperanza de vida a la edad de retiro. 
(3) Para aislar el efecto del diferencial  en la edad de retiro sobre las tasas de reemplazo se usó la misma esperanza de 
vida (Unisex) para los hombres y mujeres y se supusieron todas las variables entre hombres y mujeres iguales a las de los 
hombres a excepción de la edad de retiro.  
(4) Para aislar el efecto del diferencial  en la edad de retiro sobre las tasas de reemplazo se usó la misma esperanza de 
vida (Unisex) para los hombres y para las mujeres y se supusieron todas las variables entre hombres y mujeres iguales a 
las de los hombres, con excepción de la densidad de contribución. 
1.  Tasas de reemplazo y tablas unisex 
En general, existen dos métodos para convertir el capital acumulado en una anualidad 
previsional o beneficio mensual. El primer método consiste en otorgarles exactamente la misma 
pensión mensual a una mujer y a un hombre que tengan la misma historia laboral y previsional 
(igual capital acumulado en sus cuentas individuales), y que se retiren a la misma edad. Esto resulta 
de usar una tabla de esperanza de vida conjunta para los dos sexos, es decir una tabla unisex. El 
otro método consiste en usar tablas de esperanza de vida diferenciadas por sexo, las cuales reflejan 
el hecho de que en promedio las mujeres viven más que los hombres. De esta forma, una mujer y 
un hombre en las mismas condiciones (igual capital acumulado en sus cuentas individuales al 
momento de retiro) recibirán pensiones mensuales diferenciadas.  
Fultz (2004), menciona que existen 3 argumentos por los que deberían usarse tablas 
conjuntas o unisex en la estimación de las pensiones. La primera hace alusión a que si bien la 
esperanza de vida promedio de las mujeres es superior a la de los hombres esto no se presenta 
siempre a nivel individual. Existen mujeres que viven menos que el promedio de los hombres y 
hombres que viven más que el promedio de las mujeres. Debido a lo anterior, el usar promedios 
diferenciados por género para determinar la anualidad genera ganadores y perdedores 
injustificados. La segunda se refiere al objetivo social de aliviar la pobreza que debería tener un 
sistema de pensiones. Según la autora, dado que la pobreza recae en promedio más en las mujeres, 
debido a sus menores ingresos y a su mayor esperanza de vida, el otorgar una pensión igual a un 
hombre y a una mujer con igual historia de contribuciones e igual edad de retiro es un mecanismo 
que ayuda a reducir la pobreza. La tercera se refiere a que el entregarle un tratamiento diferenciado 
a los hombres y a las mujeres es una forma de discriminar, la que puede sentar precedentes para 
otro tipo de discriminaciones (de tipo racial por ejemplo, este tema es mencionado para el caso 
chileno por Bravo 2001). 
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Utilizar tablas de vida unisex en el cálculo de las pensiones reducirá en promedio las 
pensiones que reciban los hombres y aumentará en promedio las que se otorguen a las mujeres. 
Otros efectos, necesarios de estudiar antes de aplicar una medida como esta son los potenciales 
efectos que se producirían en el mercado de seguros y en el de retiros programados el uso de tablas 
unisex. 
2. Tasas de reemplazo controlando por edad de retiro 
Una menor edad de retiro, en general, implica una menor tasa de reemplazo, debido a que se 
acumula menos capital y se debe financiar un mayor número de años de pensión. Una mujer que se 
retira a los 60 años recibe una tasa de reemplazo de 22%, mientras que si se retira a los 65 años la 
tasa de reemplazo es de 33% (ver Cuadro 19). Cinco años adicionales de cotización le permiten a la 
mujer incrementar su tasa de reemplazo en 11 puntos porcentuales y su pensión mensual en 
aproximadamente el 50%. En este contexto, las mujeres tienen un importante incentivo a 
mantenerse cotizando al menos hasta los 65 años. Se ha estimado que el valor de la pensión de una 
mujer es equivalente al 45% y al 66% de la del hombre en el caso en que ésta se retire a los 60 y 65 
años de edad, respectivamente (ver Cuadro 19).  
La aplicación de tablas de mortalidad unisex, resulta en tasas de reemplazo de 31% y 46% 
para la mujer que se retira a los 60 y 65 años, respectivamente, representando el 66,8% y 100% de 
la pensión del hombre que se retira a los 65 años (ver cuadro 20).  
3. Tasas de reemplazo controlando por nivel de ingreso imponible 
Según la información institucional las cotizantes mujeres se concentran en promedio en 
ingresos imponibles más bajos que los hombres. La información de los cotizantes dependientes, 
según ingreso imponible, permite establecer que el 15,4% de las mujeres cotizan por un ingreso 
mensual inferior a $100.000, en el caso de los hombres, sólo el 7,1% lo hace en estos niveles de 
ingreso imponible. Para el rango de ingreso imponible superior a $550.000 estos porcentajes se 
ubican en 18% y 14%, para hombres y mujeres, respectivamente. Los hombres representan el 77% 
del total de cotizantes dependientes que se sitúan en el rango de ingreso superior mientras las 
mujeres representan sólo el 23% restante. 
4. Tasas de reemplazo controlando por nivel de densidad de 
cotización 
La mujer presenta densidades de cotización inferiores en promedio en 15 puntos 
porcentuales que las autoreportadas por el hombre según la EPS (2002). Estas menores densidades 
de cotización se traducen en menores capitales acumulados al momento del retiro y, por tanto, 
menores tasas de reemplazo. Las estimaciones mediante el uso de tablas unisex presentan para las 
mujeres que se retiran a los 65 años, tasas de reemplazo de 35%, mientras que la tasa de reemplazo 
para los hombres, en las mismas condiciones, a excepción de la densidad de cotización, se ubica en 
46% (ver Cuadro 20). De esta forma, la tasa de reemplazo de la mujer que se retira a los 65 años de 
edad representa aproximadamente el 76% de la del hombre que se retira a la misma edad debido a 
la menor densidad de cotización de la primera. 
E.  Estimación de la distribución de los cotizantes según la 
pensión 
Los antecedentes presentados en las secciones anteriores, hacen suponer que una proporción 
significativa de mujeres aseguradas en el sistema de AFP obtendrá bajas tasas de reemplazo. 
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Utilizando antecedentes agregados, publicados por la SAFP, del promedio de mujeres cotizantes 
entre 40 y 45 años, se estimó la distribución de las cotizantes según el nivel de pensión que este 
grupo obtendrá a la edad de retiro (ver Cuadro 21).7 
Cuadro 21 
DISTRIBUCIÓN DE LAS COTIZANTES MUJERES ENTRE 40 Y 45 AÑOS 
 SEGÚN EL MONTO DE LA PENSIÓN 
(Porcentaje) 
Pensión Mujeres 
0 - < PASIS   34,5 
PASIS - <Pensión  Mínima    10,4 
Pensión  Mínima - <2 Pensión  Mínima    13,5 
<2 Pensiones  Mínimas   41.6 
Total 100,0 
Fuente: Elaboración de los autores con base en EPS (2002) y SAFP. 
Los resultados de la simulación establecieron que aproximadamente el 35% de las mujeres 
entre 40 y 45 años obtendrán pensiones inferiores a la pensiones asistencial ($37.849) y que el 10% 
obtendrá una pensión igual o superior a la pensión asistencial pero inferior a la pensión mínima 
($75.211). De esta manera, el 45% de las mujeres entre 40 y 45 años obtendrá una pensión inferior 
a la pensión mínima. 
Para realizar el cálculo anterior se utilizó la siguiente metodología, se estimó el capital 
acumulado necesario para obtener pensiones mensuales equivalentes a la pensión asistencial, a la 
pensión mínima y a dos pensiones mínimas ($150.422), para una mujer que se retira a los 60 años 
de edad. Una vez obtenidos estos capitales se estableció la senda salarial necesaria para llegar a 
acumular dichos capitales (ver gráfico 6). 
                                                     
7
  Los supuestos para la estimación fueron los siguientes: la mujer comienza a trabajar a los 18 años y se retira a los 60 años. Al inicio 
de su vida laboral, la mujer percibe el salario mínimo. Se asume una tasa real anual de rentabilidad de 4% y la densidad de 
cotización femenina por edad obtenida a partir de la EPS (2002). 
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Gráfico 6 
SENDA SALARIAL NECESARIA PARA ALCANZAR DIFERENTES NIVELES DE PENSIÓN (M60) 























Fuente:  Elaboración de los autores con base a la Encuesta de Protección Social de Chile, 2002, de la Subsecretaría de 
Previsión Social del Ministerio de Trabajo y Previsión Social. 
Nota:  Supone un inicio de la vida laboral a los 18 años; una tasa de rentabilidad real anual de los fondos de 4%; una 
densidad de cotización por edad promedio de las afiliadas activas; un salario de entrada igual al mínimo; una 
comisión fija de $650 y que no haya bono de reconocimiento.  
 
De esta forma, para obtener una pensión equivalente a la pensión asistencial el salario debe 
crecer a una tasa anual del 0,54% entre los 18 años y los 50 años de edad de la persona, para luego 
estabilizarse. Esta tasa de crecimiento debe ubicarse en 3,9% en el caso de la pensión mínima y 
7,1% en el caso de dos pensiones mínimas. Las sendas salariales permiten establecer sendas de 
capital acumulado necesario a cada edad para obtener las diferentes pensiones a la edad de retiro de 
60 años (ver Gráfico 7). Debido a que se dispone de la información del número de cotizantes según 
su saldo en la cuenta individual por rangos de edad y desagregada por sexo puede establecerse 
cuántas mujeres no han acumulado el capital necesario a determinada edad para obtener los niveles 
de pensión mencionados. Es importante anotar que se tomaron sólo las mujeres en los rangos de 
edad mayores, entre 40-45 años, suponiendo, por una parte, que ellas no verán alterados de forma 
importante sus salarios y, por lo tanto, si a esa edad no han acumulado el capital necesario no 
llegarán a hacerlo, y por otra, que estas mujeres no son beneficiarias de bonos de reconocimiento.8  
 
                                                     
8









1 000 000 
1 200 000 









CEPAL - SERIE Financiamiento del desarrollo N° 172 
41 
Gráfico 7 
SENDA DE CAPITAL ACUMULADO NECESARIO PARA ALCANZAR 





















Fuente: Elaboración de los autores con base a la Encuesta de Protección Social de Chile, 2002, de la Subsecretaría de 
Previsión Social del Ministerio de Trabajo y Previsión Social.  
Nota: Supone un inicio de la vida laboral a los 18 años; una tasa de rentabilidad real anual de los fondos de 4%; una 
densidad de cotización por edad promedio de las afiliadas activas; un salario de entrada igual al mínimo; una 
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V. Tasas de reemplazo: sistema 
antiguo y esquema de 
capitalización individual  
Una mujer que se retira a los 60 años y un hombre a los 65 años, 
que percibieron el mismo salario en los últimos tres años de actividad 
laboral antes de su retiro y cotizaron al menos 30 años, obtienen la 
misma pensión durante su retiro en el antiguo sistema civil público 
previsional. Para recibir el máximo beneficio, en el sistema de reparto, 
eran requeridos 30 años de cotizaciones (en algunos casos 35 años), 
esto implica, que para una mujer que inicia su vida laboral a la edad de 
18 años y se retira a los 60 años, se le exigía una densidad de 
cotización de 71% de su vida laboral, para los hombres que inician su 
vida laboral a la misma edad pero se retiran a los 65 años se les 
requería una densidad de contribución de 64%.  
En el sistema de capitalización individual, la pensión recibida 
depende del nivel de capital acumulado en la cuenta individual del 
afiliado y, en la transición previsional, del monto del bono de 
reconocimiento. El fondo total que el afiliado acumula en su cuenta 
individual es dividido por un factor de anualidad, el que es 
determinado en función de la esperanza de vida de acuerdo al género 
del afiliado y al número, edad y género de los dependientes. 
En este contexto, diferencias en el nivel de salarios se traducen 
en brechas aún mayores en el nivel de capital acumulado. 
Efectivamente, la relación entre el capital acumulado al momento de 
retiro por una persona que cotiza por un ingreso imponible de 60UF 
(US$1.700) y un ingreso imponible de 10 UF (US$285), es mayor a 9  
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veces, para todos los casos estudiados, relación superior a la relación entre sus respectivos ingresos 
imponibles (6 veces). Estas diferencias en los capitales acumulados se producen por (i) el 
comentado efecto de la comisión fija que afecta más a los cotizantes de bajos ingresos; (ii) el efecto 
del interés compuesto; y (iii) las densidades de cotización, que son más altas para mayores 
ingresos. En este contexto, en el sistema de capitalización individual la tasa de reemplazo de una 
persona de ingresos altos debería en promedio ser superior a la de una persona de ingresos bajos. 
En adelante, en esta sección, para el cálculo de las tasas de reemplazo se tomará el modelo 
utilizado en Arenas de Mesa y Gana (2003) con los siguientes supuestos: se comienza la vida 
laboral a los 18 años, con un salario mínimo, el que se incrementa a una tasa real anual del 2%, 
hasta cumplir los 50 años de edad. A partir de los 50 años el salario permanece constante en 
términos reales. La densidad de cotización por edad es la obtenida a partir de la EPS (2002) para 
los afiliados, diferenciando entre hombre y mujer. La rentabilidad real anual de los fondos de 
pensiones es de 4%. La comisión fija es de $650 y los afiliados no tienen bonos de reconocimiento.  
A.  Tasa de reemplazo y densidad de cotización: tradicional y 
EPS (2002) 
Los estudios en los que se ha calculado las tasas de reemplazo del sistema de capitalización 
individual en Chile, tradicionalmente han utilizado una densidad de cotización uniforme, entre 70% 
y 90% según si es más o menos optimista (Arenas de Mesa y Gana 2003). La EPS (2002) permitió 
acceder a micro datos que hasta el momento no se disponía. Dicha encuesta permitió reconstruir las 
historias laborales y previsionales de los encuestados y de esta forma establecer, entre otras cosas, 
sus densidades de cotización. De esta manera, es posible estimar las tasas de reemplazo de hombres 
y mujeres utilizando las densidades de cotización auto reportadas por edades y por género. 
Además, para efectos de realizar comparaciones, se estimarán las tasas de reemplazo calculadas 
con una densidad de cotización uniforme de 80% (ver Cuadro 22).   
Cuadro 22 




H.M. = 80% uniforme H=EPS(H) y M=EPS(M) (1) 
H65-s/c 69 49 
H65-c/c M60 57 41 
M60 41 22 
M65 60 33 
Fuente: Elaboración de los autores con base en densidades de la EPS (2002). 
Nota: (1) En las simulaciones se aplican las densidades específicas para cada edad. 
Según la EPS (2002), la densidad de cotización promedio para los afiliados hombres es de 
59,8% y para las afiliadas mujeres de 43,8%. En otras palabras, estas densidades promedio son 
inferiores en 20 y 36 puntos porcentuales a las densidades tradicionalmente supuestas (80%). Es así 
como, al utilizar las tasas de densidad específicas a cada edad de la EPS (2002) en las 
simulaciones, las tasas de reemplazo para todos los grupos estudiados se reducen entre 16 y 27 
puntos porcentuales. El grupo que sufre la reducción más importante es el de las mujeres. En 
efecto, la tasa de reemplazo de las mujeres que se pensionan a los 60 años se reduce de 41% a 22%, 
mientras que la de las mujeres que se pensionan a los 65 años disminuye de 60% a 33%. En el caso 
de los hombres que se pensionan a los 65 años con y sin carga éstas caen de 69% a 49% y de 57% a 
CEPAL - SERIE Financiamiento del desarrollo N° 172 
45 
41%, respectivamente. Para lo que sigue de esta sección se utilizará como escenario base el 
calculado a partir de las densidades de cotización de la EPS (2002).  
B.  Tasa de reemplazo y nivel de ingreso 
Las tasas de reemplazo que se obtengan del sistema de capitalización individual dependerán, 
entre otros factores, del nivel de ingreso de los afiliados. Efectivamente, al diferenciar por nivel de 
ingreso imponible se observa que las tasas de reemplazo de los afiliados con ingresos altos (60 UF, 
máximo ingreso imponible) superan a las de las personas con ingresos bajos (7 UF, salario mínimo, 
ver cuadro 23). Efectivamente, la tasa de reemplazo de una mujer que se retira a los 65 años y cuyo 
ingreso imponible al entrar a la vida laboral es de 60 UF es de 34%, mientras que la de una mujer 
en exactamente las mismas condiciones, a excepción de su ingreso imponible inicial, el cual se 
ubica en este caso en 7 UF, es de 33%. Estos valores son 24% y 22% para la mujer de ingresos 
altos y para la mujer de ingresos bajos que se retira de 60 años, respectivamente. 
Efectivamente, el traspaso desde el mercado laboral al de pensiones significa una ampliación 
del diferencial de ingreso entre afiliados de distintos ingresos. En la medida en que mientras el 
ingreso imponible mensual de una persona de ingresos altos (60 UF, máximo imponible) representa 
alrededor de 8,6 veces el de una de ingresos bajos (7 UF, salario mínimo), esta relación se ubica en 
promedio en 9,2 veces cuando se compara el valor de las pensiones a que acceden estos afiliados 
(ver Cuadro 23). Esta diferencia se produce, entre otros factores, por el efecto de la comisión fija, 
que pesa porcentualmente más sobre los ingresos imponibles más bajos. 
Cuadro 23 
TASAS DE REEMPLAZO PARA INGRESOS IMPONIBLES DE 7UF Y 60 UF  
Y RELACIÓN ENTRE LAS PENSIONES 
(Porcentaje) 
Tasas de reemplazo 
Afiliado 
7 UF 60 UF (1) 
Relación entre las pensiones para 
un ingreso de 60UF y de 7UF (2) 
H65-s/c 49 52 9,22 
H65-c/c M60 41 43 9,22 
M60 22 24 9,32 
M65 33 34 9,26 
Fuente: Elaboración de los autores con base en densidades de la EPS (2002). 
Notas: (1)  Supone escenario en base a excepción del nivel de ingresos en el caso de 60 UF. 
(2) Se toma la pensión mensual obtenida para cada grupo en le caso de un ingreso de 60UF y se divide por la 
pensión obtenida para el mismo grupo con un ingreso de 7 UF. 
 
Estas diferencias se amplían al introducir en las simulaciones los supuestos de densidad de 
cotización diferenciadas según nivel de ingreso, debido a la relación positiva entre el nivel de 
ingreso y la densidad de cotización. En este contexto, las tasas de reemplazo de las personas con 
ingresos altos superan a las de las personas con ingresos bajos en aproximadamente 14% y 11% 
puntos porcentuales, si se toman las densidades de cotización según quintiles de ingreso per cápita 
del hogar y de la remuneración, respectivamente. De esta forma, la relación entre los ingresos 
imponibles máximo (60 UF) y mínimo (7 UF) de 8,6 veces se incrementaría a 12 y 13 veces al 
comparar el monto de las respectivas pensiones de estos afiliados (ver cuadros 24 y 25). 
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Cuadro 24 
TASAS DE REEMPLAZO PARA INGRESOS IMPONIBLES DE 7 UF Y DE 60 UF 
 CON DENSIDADES DE COTIZACIÓN DIFERENCIADAS SEGÚN INGRESO 
 PER CÁPITA DEL HOGAR Y RELACIÓN ENTRE LAS PENSIONES 
(Porcentaje) 
Tasa de reemplazo 
Afiliado 
7 UF 60 UF 
Relación entre las pensiones 
para un ingreso de 7 UF y 60 UF 
H65-s/c 36 53 12,97 
H65-c/c M60 29 44 12,97 
M60 21 31 13,00 
M65 31 46 12,97 
Fuente: Elaboración de los autores con base en densidades de la EPS (2002). 
Notas: (1) Supone el escenario en base a excepción del nivel de ingresos en el caso de 60 UF y las densidades de 
cotización diferentes según el ingreso per capita del hogar – quintil 1 y quintil 5. 
 
Cuadro 25 
TASAS DE REEMPLAZO PARA INGRESOS IMPONIBLES DE 7 UF Y DE 60 UF CON 
 DENSIDADES DE COTIZACIÓN DIFERENCIADAS SEGÚN INGRESO 
 POR REMUNERACIÓN Y RELACIÓN ENTRE LAS PENSIONES 
(Porcentaje) 
Tasa de reemplazo 
Afiliado 
7 UF 60 UF 
Relación entre las pensiones 
para un ingreso de 7 UF y 60 UF 
H65-s/c 42 55 11,69 
H65-c/c M60 34 45 11,69 
M60 24 33 11,74 
M65 36 48 11,69 
Fuente: Elaboración de los autores con base en densidades de la EPS (2002). 
Notas: (1)  Supone el escenario en base a excepción del nivel de ingresos en el caso de 60 UF y las densidades de 
cotización diferentes según el ingreso per capita del hogar – quintil 1 y quintil 5.  
C.  Tasa de reemplazo y relación de dependencia 
En esta sección se introducen al Escenario Base, tanto en el caso de los hombres como en el 
de las mujeres, densidades de cotización diferenciadas según si el trabajador es dependiente o por 
cuenta propia (ver cuadro 26). A partir de esta simulación puede apreciarse que las tasas de 
reemplazo de los trabajadores dependientes son en todos los casos superiores a las del escenario 
base, contrariamente a lo que sucede con las de los trabajadores por cuenta propia. Es interesante 
mencionar el hecho de que las tasas de reemplazo de los hombres (escenario base) son más 
similares a las de los trabajadores dependientes que a los por cuenta propia, mientras las de las 
mujeres (escenario base) se asimilan más a las de los trabajadores por cuenta propia. 
Las tasas de reemplazo de los trabajadores dependientes hombres superan a las de los 
trabajadores caso base en 6 y 4 puntos porcentuales, dependiendo si el trabajador tiene o no 
dependientes, respectivamente. En el caso de los trabajadores por cuenta propia, estas son 
inferiores al caso base de un hombre sin dependientes en 14 puntos porcentuales y con 
dependientes en 12 puntos porcentuales. En el caso de las mujeres que se retiran a los 60 años las 
trabajadoras dependientes tienen tasas de reemplazo más elevadas en 10 puntos porcentuales 
respecto del caso base y sólo 2 puntos porcentuales bajo el caso base para las trabajadoras por 
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cuenta propia. En el caso de las mujeres que se retiran a los 65 años, si son trabajadoras 
dependientes están 14 puntos porcentuales arriba del caso base y sólo 3 puntos porcentuales por 
debajo en el caso de ser trabajadoras por cuenta propia (ver cuadro 26). 
Cuadro 26 
TASA DE REEMPLAZO PARA TRABAJADORES DEPENDIENTES Y  
POR CUENTA PROPIA DE UN MISMO NIVEL DE INGRESO 
(Porcentaje) 
Tasa de reemplazo Relación con la pensión de un 
 H65 s/c Afiliado  
Base Dependiente Cuenta propia Dependiente Cuenta propia 
H65-s/c 49 55 35 111 70 
H65-c/c M60 41 45 29   91 58 
M60 22 32 20   65 41 
M65 33 47 30   96 61 
Fuente: Elaboración de los autores con base en densidades de la EPS (2002). 
Notas: (1)  Supone el escenario base con excepción de las densidades de cotización que corresponden a las de los 
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VI. Comentarios finales 
Los efectos distributivos de la reforma al sistema de pensiones 
en Chile han sido uno de los temas menos estudiados o debatidos 
desde que se implementó la reforma previsional en 1981. La falta de 
estudios en parte se explica por la escasez de micro datos para realizar 
análisis empíricos. Este vacío comenzó a cubrirse con los antecedentes 
e información que entrega la primera Encuesta de Protección Social 
(EPS, 2002) y los antecedentes que entregará la EPS (2004) pronta a 
publicarse. Sin embargo, tanto los déficit de información, para el 
período anterior a la reforma previsional, como la información 
disponible agregada no es compatible con lo proporcionado por la EPS 
(2002), lo que hace aún más difícil el análisis comparativo y, en 
especial, el estudio de los potenciales efectos distributivos de la 
reforma al sistema de pensiones. 
Existen estudios macroeconómicos que han analizado los 
efectos distributivos inter e intra generacionales utilizando modelos de 
generaciones traslapadas. Éstos presentan que la reforma previsional 
chilena tendrá potenciales efectos en las variables reales de la 
economía dependiendo básicamente de la fuente de financiamiento 
que se utilice (deuda, impuestos o una combinación de ambos) para 
hacer frente al déficit del sistema de pensiones, especialmente, en la 
transición previsional (Arrau 1991). 
Los antecedentes proporcionados por la EPS (2002) permiten 
estimar qué grupos se beneficiarán más en el sistema de pensiones de 
AFP y para qué grupos el sistema de pensiones no será suficiente y, 
por tanto, demandarán protección social financiada desde el Estado al 
momento de acogerse a retiro. Por ejemplo, del análisis de la densidad 
de cotización de los afiliados se presenta una densidad más elevada  
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para niveles de mayores ingresos respecto de menores ingresos, para los trabajadores dependientes 
con relación a los cuenta propia y para los hombres con relación a las mujeres. 
En este contexto, la reforma al sistema de pensiones potencialmente no es neutra en cuanto a 
efectos distributivos, en la medida en que existen distintas densidades de cotización para distintos 
grupos y esto, sumado a otros factores, conlleva a tasas de reemplazo diferenciadas según sexo, nivel 
de ingreso y relación de dependencia, entre otros. Por ejemplo, las mujeres en promedio presentan 
tasas de reemplazo más bajas que los hombres debido a que el sistema de pensiones refleja, entre 
otros factores, en el cálculo de las pensiones, la mayor esperanza de vida promedio de las mujeres y a 
que la edad legal de retiro y la calidad de la cobertura (densidad de cotización) son inferiores en el 
caso de las mujeres que en el caso de los hombres. 
La baja calidad de la cobertura se evidencia igualmente en el caso de los afiliados de menores 
ingresos y por cuenta propia. La brecha en la densidad de cotización promedio entre los quintiles 1 y 
5 y entre los trabajadores dependientes y por cuenta propia son del orden del 20%, respectivamente. 
De esta forma, mientras los ingresos laborales de los trabajadores de mayores ingresos representan 
aproximadamente 8,6 veces los ingresos de los trabajadores con menores rentas en el mercado del 
trabajo, al pasar al mercado de las pensiones, los afiliados de altos ingresos obtienen pensiones que 
representan entre 12 y 13 veces la de los afiliados de bajos ingresos. Los resultados anteriores 
sugieren que el sistema de pensiones no sólo reproduce las potenciales imperfecciones del mercado 
laboral sino que en ciertas ocasiones las amplía. 
En Chile, el sistema de pensiones presenta una de las coberturas previsionales agregadas 
promedio más elevadas de América Latina, sin embargo, este documento presenta evidencia de que 
junto a estos altos indicadores agregados es posible a la vez tener problemas de calidad en la 
cobertura previsional y, por tanto, desprotección social para ciertos grupos, especialmente, las 
mujeres, los trabajadores de bajos ingresos e independientes. La desprotección social o la mala 
calidad de la cobertura previsional serán cada vez más importantes con la maduración del sistema de 
pensiones de AFP. La calidad de la cobertura previsional será uno de los temas que estará en el centro 
del debate en los próximos años y pondrá de manifiesto la necesidad de comenzar un profundo 
análisis sobre el diseño institucional del sistema de pensiones chileno. 
Las bajas densidades de cotización hacen suponer que presumiblemente más afiliados 
dependerán del subsidio estatal de pensión mínima o, en su defecto de no cumplir con los 20 años de 
cotizaciones, de pensiones asistenciales. En el caso de las mujeres que cuentan en la actualidad con 
entre 45 y 50 años se presume que un 45% no alcanzará a acumular el capital necesario para obtener 
una pensión mínima. Es de anotar que de éstas, sólo aquellas que logren acumular 20 años de 
cotización lograrán acceder a la GEPM y, por tanto, una proporción importante de ellas será potencial 
beneficiaria de pensiones asistenciales (siempre y cuando cumplan con los requisitos de ingresos). 
En este marco de referencia, la presión fiscal que generará el sistema de pensiones ha sido 
subestimada en la medida en que los cálculos realizados hasta el momento han supuesto densidades 
de cotización más optimistas, en especial, en el caso de las mujeres. Dichas estimaciones, serán cada 
vez más importantes, debido a la mayor participación de las mujeres como beneficiarias primarias del 
sistema previsional y la transición demográfica más marcada en el caso de las mujeres. 
En el caso de la GEPM, las proyecciones del Ministerio de Hacienda muestran que el gasto por 
este concepto representará, para el año 2020, cinco veces su valor actual (Ministerio de Hacienda 
2004). La propuesta de crear un Fondo de Reserva Previsional para el pago de la GEPM, confirma la 
seriedad de esta materia y de las precauciones que se necesitan tomar para mantener una política 
fiscal equilibrada. Lo anterior pondría a Chile a la vanguardia en el manejo fiscal de este tipo de 
pasivos contingentes de largo plazo, generándose mecanismos que otorguen una protección social 
efectiva a las futuras generaciones de pensionados. 
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